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Resumen
En un contexto de extranjerización de varias de las empresas de capitales 
argentinos de mayor facturación, una serie de grupos de capitales locales 
de menor tamaño relativo, vinculados a la producción o comercialización 
de electrónica de consumo, obtuvieron altas tasas de crecimiento a partir 
de 2003. El presente trabajo tiene como objetivo explicar este fenómeno 
desde el concepto de los “ámbitos privilegiados de acumulación”. Hacien-
do uso de informes de cámaras empresariales y memorias de los grupos se-
leccionados, así como también de información macro y mesoeconómica, el 
artículo delimita las principales características de este ámbito privilegiado 
de acumulación, ilustra cómo los grupos adaptaron su dinámica productiva 
y financiera para beneficiarse de él y demuestra el peso decisivo que tiene 
actualmente para la rentabilidad de estos grupos.
Palabras clave: organización industrial y cambio estructural, empresas 
transnacionales, inversión extranjera, industria electrónica.
Clasificación JEL: L16, F23, L63.
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Abstract
In a context of the foreignization of many of the largest Argentinian busi-
nesses, a number of comparatively smaller local business groups related to 
the production or commercialization of consumer electronics have obtai-
ned high rates of growth since 2003. The objective of this article is to ex-
plain this phenomenon by means of the concept of “privileged areas of ac-
cumulation”. Using reports from different business associations and the 
memories of selected groups, as well as macro and mesoeconomic infor-
mation, this article shows the main characteristics of this privileged area of 
accumulation, illustrating how the business groups adapted their producti-
ve and financial dynamics in order to benefit from it and demonstrating its 
decisive importance for the profitability of these groups.
Keywords: industrial structure and structural change, transnational enter-
prises, foreign investment, electronics industry.
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Resumo
Em um contexto de estrangeirização de várias das maiores empresas ar-
gentinas, uma série de grupos locais de menor tamanho relativo, vincula-
dos à produção e/ou comercialização de eletrônica de consumo, obtiveram 
elevadas taxas de crescimento a partir de 2003. O objetivo deste artigo é 
explicar este fenômeno a partir do conceito de “âmbitos privilegiados de 
acumulação”. Utilizando relatórios de diferentes câmaras empresariais e 
grupos selecionados, bem como informações macro e mesoeconômicas, o 
artigo apresenta as principais características deste âmbito privilegiado de 
acumulação, ele ilustra como os grupos empresariais adaptaram suas dinâ-
micas produtivas e financeiras para se beneficiar dela e demonstra a sua 
importância decisiva para a rentabilidade destes grupos.
Palavras-chave: Organização industrial e mudança estrutural, Empresas 
transnacionais, Investimento estrangeiro, Indústria eletrônica.
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INTRODUCCIÓN
Los llamados “grupos económicos” 
ocupan un papel protagónico en la his-
toria económica reciente de los países 
en desarrollo en general y de América 
Latina en particular (Jones & Colpan, 
2010)1. Debido a esto, el estudio de 
este tipo de organización empresarial 
ha ocupado un rol destacado, en forma 
temprana, dentro de la historia econó-
mica y de empresas en los distintos 
países latinoamericanas, como lo ates-
tiguan Dahse (1979) en Chile, Fishlow 
(1972) en Brasil, Jacobs (1981) en 
México, Silva-Colmenares (1977) en 
Colombia y Schvarzer (1978) en Ar-
gentina. Schneider (2009) señala que 
los grupos económicos pertenecientes 
a Latinoamérica tradicionalmente ex-
hibieron cuatro características: alta di-
versificación, control jerárquico de las 
empresas del grupo, elevado peso en 
la economía, así como también la pro-
piedad y dirección familiar. Siguiendo 
a Garrido y Peres (1998), las reformas 
estructurales tendientes a la liberaliza-
ción económica y política en los años 
90 representaron un desafío para estas 
organizaciones, en cuanto llegaron a 
su posición dominante bajo el amparo 
de regímenes de industrialización por 
1	 Seguiremos	la	definición	de	Khanna	y	Yafeh	(2007),	quienes	definen	a	un	grupo	económico	como	un	conjunto	
de	firmas	legalmente	independientes	que	operan	en	diversas	ramas,	frecuentemente	no	relacionadas	entre	sí,	
que	se	conforman	como	una	unidad	a	partir	de	lazos	formales	(por	ejemplo,	propiedad	común	de	sus	acciones)	o	
informales (pertenecen a una misma familia).
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sustitución de importaciones (ISI)2. 
Según estos mismos autores, ex ante 
se esperaba que la mayor competencia 
haría que los grupos se focalizaran en 
una determinada industria. Asimismo, 
en tanto los mercados de acciones se 
volvían más globales, los mercados 
locales de capitales se desarrollaban 
y mayor cantidad de grupos emitían 
acciones, el papel de las familias ori-
ginales se diluiría. Sin embargo, estas 
expectativas no se cumplieron en la 
mayor parte de los países latinoameri-
canos, como lo reconocen los propios 
autores y demuestran recientes estu-
dios para el caso ecuatoriano (Martí-
nez, 2017), brasileño (Aldrighi & Pos-
tali, 2010) o chileno (Lefort, 2010), 
entre otros. En otros países, tales como 
Perú y Argentina, no obstante, los gru-
pos tuvieron un peor desempeño rela-
tivo (Schneider, 2009, p. 559). 
En el caso argentino, con las sancio-
nes de la Ley 23 696 (de Reforma 
del Estado) y 23 697 (de Emergen-
cia Económica) en 1989, el Estado 
perdió muchas de las herramientas 
utilizadas para favorecer a los gru-
pos locales. Si bien se dio una serie 
de medidas para contrarrestar esto 
último y lograr que los grupos apo-
yaran la nueva política económica 
(especialmente las privatizaciones de 
empresas públicas), los trabajos sobre 
este período (Bisang, 1998; Castellani 
& Gaggero, 2012; Fracchia, Mesquita 
& Quiroga, 2010; Manzanal & Rof-
man, 1989; Rabinovich & Giliberto, 
2015) muestran cómo los grupos loca-
les debieron adaptar sus estrategias de 
crecimiento en el nuevo contexto. Em-
pero, la recesión y posterior crisis de 
finales de la década, la intensificación 
en el desembarco de empresas extran-
jeras, las sucesivas crisis financieras 
junto con la ausencia de herramien-
tas de política por parte del Estado 
tuvieron como consecuencia la venta 
de una serie de empresas pertenecien-
tes a grupos locales a manos extran-
jeras. La magnitud de este fenómeno 
ha sido tal que concentró buena parte 
de los estudios relacionados con los 
grupos locales, en tanto la extranjeri-
zación se mantuvo durante buena par-
te del período posterior a la crisis de 
convertibilidad3, es decir, incluso en 
un contexto de crecimiento económi-
co  (Manzanelli & Schorr, 2012; Wai-
ner & Schorr, 2014). Otros trabajos 
se han focalizado en su contracara, 
esto es, en aquellos grupos que han 
superado exitosamente este período, 
sea consolidándose en determinados 
nichos locales o bien convirtiéndose 
2	 Las	 reformas	 consistieron,	 generalmente,	 en	 las	 privatizaciones	 de	 empresas	 públicas,	 la	 eliminación	 de	 las	
restricciones a la inversión extranjera directa, la disminución de los aranceles a la importación, entre otras. Desde 
ya, la magnitud del desafío para los grupos dependió de la situación concreta de cada país, así como también de 
la	forma	en	que	fueron	aplicadas	las	políticas	neoliberales.
3 Cuando hablamos de “convertibilidad” nos referimos al período comprendido entre los años 1991 y 2001, en el 
cual	el	peso	argentino	tuvo	un	tipo	de	cambio	fijo	por	ley	con	el	dólar	estadounidense.
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en jugadores internacionales, tanto a 
nivel regional como mundial. Tal es 
el caso de Techint (Artopoulos, 2006, 
2009) o Arcor (Kosacoff, Barbero, 
Forteza, Porta & Stengel, 2001; Wai-
ner & Schorr, 2006), por citar algunos 
ejemplos.
No obstante, estos no han sido los úni-
cos hechos relevantes que se dieron en 
la última década en lo relativo a gru-
pos económicos locales. A la par que 
algunos conglomerados que supie-
ron ocupar lugares de privilegio en la 
economía argentina pasaban a manos 
extranjeras y otros consolidaban sus 
posiciones en el mercado local o mun-
dial, una serie de grupos de capitales 
locales, de menor tamaño, aparecieron 
en escena avanzando varios lugares 
dentro del ranking de empresas de 
mayor facturación. Buena parte de lo 
escrito sobre estos grupos se concentra 
en sus relaciones con el gobierno de 
turno, principalmente en la prensa es-
pecializada, como en el caso del traba-
jo periodístico de Rafele y Fernández 
(2013). En el ámbito académico, los 
trabajos son más bien incipientes, des-
tacándose el libro de Gaggero, Schorr 
y Wainer (2014) o el reciente artículo 
de Schorr y Gaggero (2016). Si bien 
en estos trabajos se hace referencia a 
parte de los nuevos grupos, es en el 
marco de un diagnóstico general de las 
grandes empresas que operan en Ar-
gentina. Hasta el momento, solo Rabi-
novich (2017) analiza este conjunto en 
su totalidad aunque de forma general.
El presente artículo busca saldar 
parcialmente esta deuda, explican-
do cómo fue que en un contexto de 
extranjerización de las principales 
empresas que operan en Argentina, 
una serie de grupos de capitales 
locales, de menor tamaño relativo4, 
logró crecer en facturación. Nos con-
centraremos, puntualmente, en los 
grupos vinculados a la fabricación 
(y también venta en algunos casos) 
de electrónica de consumo. Para ex-
plicar su derrotero, acudiremos al 
concepto de ámbito privilegiado de 
acumulación (APA), propuesto por 
Castellani (2009) para definir, ori-
ginalmente, el conjunto de distintas 
políticas estatales generadas para 
apoyar a los grupos locales en Ar-
gentina a fines de la década del 60, 
y mantenidas a lo largo de los 70 y 
805. El trabajo tiene como objetivo, 
entonces, analizar las distintas carac-
terísticas y condiciones de posibilidad 
de este APA que definiremos, grosso 
modo, como condiciones de demanda 
4	 Que	definimos	como	aquellos	que	se	encontraban	por	fuera	de	las	100	empresas	de	mayor	facturación	en	1997.
5	 Se	refiere	concretamente	a	grandes	planes	de	obras	públicas,	establecimiento	de	regímenes	de	“compre	nacio-
nal”,	promoción	de	grandes	emprendimientos	industriales	financiados	o	subsidiados	por	el	Estado	y	políticas	de	
promoción industrial. Para Castellani (2009), los APA son generados y sostenidos en el marco de un entramado 
de	relaciones	entre	actores	públicos	y	privados,	que	permiten	obtener	ganancias	extraordinarias	para	las	empre-
sas	que	operan	en	él.
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y condiciones de oferta. Se usan, para 
ello, estadísticas de cuentas nacionales 
e informes de cámaras empresariales. 
Se estudiarán, asimismo, las estrate-
gias de algunos grupos puntuales que 
se beneficiaron del mismo utilizando, 
como fuentes, sus respectivas memo-
rias y estados contables, páginas de 
internet e información de prensa espe-
cializada (Revista Mercado) y no es-
pecializada (diarios de circulación ma-
siva). A partir de ello se podrá verificar 
el grado de dependencia del APA por 
parte de los grupos que operan en él. 
La estrategia metodológica, entonces, 
articula dinámicas macro y mesoeco-
nómicas junto al accionar individual 
de los grupos que, por un lado, adap-
taron sus estrategias de producción en 
función de los beneficios del APA y, 
por el otro, pugnaron, a partir de sus 
respectivas cámaras empresariales, 
por mantener y aumentar este ámbi-
to. Observaremos que esto dio como 
resultado la conformación de un APA 
caracterizado por:
a. Ser aquel que recibe la mayor parte 
de los fondos públicos destinados a 
regímenes de promoción.
b. Depender fuertemente de la de-
manda final de los hogares por so-
bre la del sector público.
c. Contar con un respaldo sosteni-
do por parte del gobierno, el cual, 
frente a situaciones de disputa con 
otras fracciones empresarias, de-
cidió favorecer y profundizar este 
régimen.
d. Tener un acceso limitado, lo cual 
imposibilitó que otras empresas se 
favorecieran del mismo.
Los beneficios asociados a este APA 
han sido tales que permitieron un mar-
cado ascenso de una serie de grupos 
locales. Nos referimos a los casos de 
NewSan, Mirgor-Caputo, Garbarino, 
Frávega y Megatone, los cuales pasa-
ron de los puestos 769, 407, 179, 347 
y 280 en el ranking de empresas de 
mayor facturación en el año 2002 a los 
puestos 76, 86, 56, 63 y 77 respectiva-
mente, en el año 20146.
El artículo se organiza de la siguiente 
forma. La sección siguiente estudiará 
las condiciones de demanda: el aumen-
to de consumo junto al aumento del 
crédito al consumo. A continuación se 
hará lo propio con las condiciones de 
oferta: el Régimen de Promoción Eco-
nómica de la Provincia de Tierra del 
Fuego y la capacidad para mantener y 
potenciar el APA de las empresas agru-
padas en la cámara Afarte (Asociación 
de Fábricas Terminales Eléctricas). La 
6 La metodología de selección de casos puede consultarse en Rabinovich (2017).
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sección siguiente se concentrará en las 
trayectorias particulares de los grupos 
haciendo un breve repaso de su evolu-
ción productiva y financiera reciente. 
Por último, se darán algunas conclu-
siones. 
CONDICIONES DE DEMANDA
Crecimiento del consumo en la 
última década
En primer término, se focalizará en 
las características que presentó la de-
manda de este tipo de mercancías a lo 
largo de la última década. Como puede 
verse en la Figura 1, en todos los años 
en que la demanda global creció, el 
consumo fue el componente que más 
aportó a ese crecimiento. De hecho, 
en la Figura 2 podemos observar que 
salvo para los años 2009 y 2012 (años 
de recesión en que la inversión fue la 
que explicó la mayor parte de la caí-
da) su contribución nunca fue menor 
al 40 %. Vemos también cuatro años 
en los que su contribución fue mayor 
al 60 % (si bien el 2014 se debe a una 
caída) con el caso extremo del año 
2013, en el cual crecimiento de la de-
manda global es prácticamente el mis-
mo que el del consumo.
Figura 1. Contribución a la variación de la demanda global, 2003-2014. 
Millones de pesos de 2004.
Fuente: elaboración propia con base en Instituto Nacional de Estadísticas y Censos (Indec).
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Figura 2. Variación del consumo privado sobre la variación de la demanda global, 
2003-2014. Valores en porcentajes.
Fuente: elaboración propia con base en Indec. 
Por su parte, las figuras 3 y 4 son úti-
les para identificar cuáles fueron los 
rubros en los que se canalizó este 
aumento en el consumo privado. Si 
bien no dan cuenta de la descompo-
sición total del mismo, muestran que 
tanto en los supermercados como en 
los centros comerciales el rubro de 
mayor crecimiento en el período se-
leccionado ha sido el de “electrónicos 
y artículos para el hogar” y “electró-
nicos, CD y electrodomésticos” res-
pectivamente. Según datos del Indec 
(2015c, 2015a), en los supermercados 
las ventas de estos artículos pasaron 
del 3.43 % en 2003 al 7.04 % en 2013 
como porcentaje del total de ventas, 
mientras que en los centros comercia-
les aumentaron del 9.7 % en 2003 al 
19.3 % en 2013.
Figura 3. Evolución anual de las ventas por grupos de artículos en centros comerciales 
a precios constantes, 2003-2013. Índice 2003=100
Fuente: elaboración propia con base en la Encuesta de Centros de Compras (centros comerciales) 
– (Indec, 2015a)
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Figura 4. Evolución anual de las ventas por grupos de artículos en supermercados a 
precios constantes, 2003-2013. Índice 2003=100
Fuente: elaboración propia con base en la Encuesta de Supermercados (Indec, 2015c)
Uno de los factores que posibilitaron 
la recuperación del mercado fue la 
renovación tecnológica, con produc-
tos que se popularizaron y crecieron 
rápidamente, tales como cámaras fo-
tográficas digitales, reproductores de 
DVD (Sainz, 2005). Luego se agre-
garán otros, tales como notebooks, 
netbooks y teléfonos celulares. Asi-
mismo, la renovación tecnológica es-
tuvo vinculada a la crisis económica, 
la cual dio como resultado un retraso 
en el consumo. Según Enrique Ger-
mano, director comercial del grupo 
Garbarino en 2005, “entre 2001 y 
2002 las ventas estuvieron congela-
das. Sólo en 2003 empezaron a re-
cuperarse y el año pasado marcaron 
récords. Hubo un retraso tecnológico 
muy fuerte y ahora la gente quiere 
renovar” (García, 2005).
Por último, vale la pena señalar que 
las ventas de electrodomésticos en 
centros comerciales y supermercados 
son mucho menores que aquellas que 
se dan en casas especializadas en ese 
rubro (tales como Frávega, Megatone 
y Garbarino, que se analizarán en la 
sección que se focaliza en los grupos). 
Lamentablemente, la encuesta del In-
dec de este tipo de establecimientos 
solo está disponible para unos pocos 
años, por lo cual solo en ese breve lap-
so de tiempo se pueden comparar las 
ventas de electrodomésticos en los tres 
lugares (Tabla 1).
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Tabla 1. Ventas de electrodomésticos y artículos para el hogar en supermer-
cados, centros comerciales y comercios especializados en Gran Buenos Aires, 
2009-2013. Valores en unidades
Año
Ventas en supermercados Ventas en centroscomerciales
Ventas en comercios de electro-
domésticos y 
artículos para el hogar
Cantidad
Variación 
interanual Cantidad
Variación inte-
ranual Cantidad
Variación inte-
ranual
2009 2 570 384 - 1 327 743 - 9 578 415 -
2010 4 051 529 57.62 % 2 329 093 75.42 % 14 755 219 54.05 %
2011 5 269 399 30.06 % 2 809 420 20.62 % 17 960 525 21.72 %
2012 6 849 233 29.98 % 3 598 537 28.09  % 21 943 968 22.18 %
2013 9 266 615 35.29 % 4 733 301 31.53 % 29 214 258 33.13 %
Fuente: elaboración propia con base en Encuesta de Comercios de Electrodomésticos 
y Artículos para el Hogar (Indec, 2015b)
Como conclusión, se observa que los 
grupos productores o comercializado-
res (o ambos) de electrónica de consu-
mo tuvieron, en la última década, un 
contexto particularmente favorable en 
la demanda puntual de sus productos. 
En el siguiente apartado se estudia-
rá cómo este incentivo de demanda 
se vio aumentado por la posibilidad 
de financiar las compras mediante 
créditos.
Crecimiento del crédito al 
consumo
El crédito al consumo ha jugado un rol 
fundamental para el crecimiento de la 
demanda de este tipo de bienes, tanto 
en los momentos de expansión como 
en los de crisis. La venta de electro-
domésticos y electrónica en cuotas, 
por su parte, no es patrimonio exclu-
sivo de las casas especializadas, sino 
que los supermercados también fueron 
adoptando la modalidad. La Tabla 2 
ilustra el peso cada vez mayor que han 
tenido los préstamos personales y de 
tarjeta de crédito (ambos conforman el 
crédito al consumo) dentro de los prés-
tamos totales al sector privado.
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Tabla 2. Préstamos al sector privado en monedas nacional y extranjera, 
1999-2014. Valores en porcentajes
Fechas
Créditos
hipotecarios
Préstamos
personales
Tarjetas de 
crédito Otros
30/12/1999 24.32 8.41 5.89 61.38
28/12/2000 27.12 8.78 6.54 57.56
31/12/2001 31.56 9.46 7.43 51.55
31/12/2002 32.61 7.32 6.38 53.69
31/12/2003 30.17 8.09 8.13 53.61
31/12/2004 22.90 11.00 8.90 57.20
30/12/2005 16.54 13.77 10.53 59.16
29/12/2006 13.66 17.40 10.36 58.58
28/12/2007 13.61 19.86 11.03 55.50
31/12/2008 14.45 21.18 12.50 51.87
31/12/2009 13.00 21.15 13.92 51.93
30/12/2010 10.68 20.27 14.76 54.29
30/12/2011 9.74 20.18 15.11 54.98
31/12/2012 9.54 19.81 16.38 54.28
30/12/2013 9.00 19.84 18.11 53.05
30/12/2014 8.16 19.71 20.69 51.44
Fuente: elaboración propia con base en Banco Central de la República Argentina.
La importancia del crédito es corrobo-
rada por actores del sector, tales como 
Guillermo Olsen, director de marke-
ting del grupo Frávega en 2004, quien 
afirmaba que “[e]l buen momento que 
vive el negocio se debe en gran parte 
a las compras con tarjeta, ya que en 
nuestro caso las ventas financiadas en 
más de tres cuotas representan el 70 % 
de las operaciones” (Sainz, 2004).
De hecho, frente a la crisis de 2009, 
en la cual caen las ventas, fueron las 
cadenas de electrodomésticos más 
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grandes y con presencia en la capi-
tal del país (tales como Garbarino o 
Frávega) aquellas que salieron mejor 
paradas comprando en muchos casos 
comercios independientes y firmas de 
menor tamaño. Estas últimas fueron 
las que sufrieron la disminución en 
las ventas, ya que sus clientes mu-
chas veces no tenían acceso a tarje-
tas tradicionales, la principal fuente 
para comprar en cuotas. Juan Manuel 
Aragonés, director comercial del gru-
po Garbarino en 2009, afirmaba que: 
“[h]oy estamos facturando en pesos 
lo mismo que en 2008, lo que signifi-
ca que estamos ganando participación 
de mercado, y el gran motor en las 
ventas es la posibilidad que tenemos 
de seguir ofreciendo las cuotas sin in-
tereses” (Sainz, 2009b).
Así, la posibilidad de ofrecer compras 
en cuotas fue también determinante a 
la hora de permitir a estos grupos con-
centrar parte del mercado. Si bien el 
Estado tuvo herramientas para evitar 
esto (sobre todo a partir de la estati-
zación de los fondos jubilatorios a fi-
nes de 2008), en la práctica la política 
frente al sector se focalizó en mante-
ner los créditos al consumo y dismi-
nuir la tasa de interés para la compra 
de electrodomésticos y electrónica de 
consumo (La Nación, 2008).
Habiendo repasado las condiciones 
de demanda (el aumento del consu-
mo y el crédito al consumo), en el 
siguiente apartado se hará lo propio 
con las condiciones de oferta. Nos 
referimos, más precisamente, al Ré-
gimen de Promoción de Tierra del 
Fuego, y también estudiaremos la 
capacidad para mantener y profun-
dizar el APA en contextos adversos.
CONDICIONES DE OFERTA
Régimen de Promoción Econó-
mica de la Provincia de Tierra 
del Fuego
Un común denominador que carac-
teriza a los grupos analizados es el 
hecho de que sus empresas se vieron 
alcanzadas por los beneficios otorga-
dos bajo el Régimen promocional de 
Tierra del Fuego. Este Régimen ha 
sido objeto de numerosos estudios 
que suelen concentrarse en el perfil de 
producción llevado a cabo en la isla, 
el tipo de especialización asociado, así 
como también su impacto tributario 
y comercial (Centro de Estudios para 
la Producción, 2001; Filadoro, 2007; 
Garófalo, 2004; Nochteff, 1984; Pas-
setti, 2014; Schorr & Porcelli, 2014). 
No es nuestra intención hacer aportes 
novedosos en ninguna de estas dimen-
siones, sino señalar en qué sentido el 
Régimen operó para posibilitar el APA 
que estamos analizando.
En la compilación de normas realizada 
por Garófalo (2004) se detalla un con-
junto de leyes, resoluciones y decretos 
que comienzan con la Ley 19 640 que 
en 1972 estableció un régimen fiscal y 
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aduanero para la región con objetivos 
de carácter geopolítico y de pobla-
miento de la zona. Allí se define un 
“Área Franca” (la parte del territorio 
que no pertenece a la Isla Grande) y 
un “Área Aduanera Especial” (la Isla 
Grande), y determina un subrégimen 
industrial para ella, en el cual se otor-
gan beneficios fiscales y aduaneros 
para promover las actividades manu-
factureras.
Entre los beneficios más importantes 
están la exención del pago de todo 
impuesto nacional correspondien-
te a hechos, actividades u operacio-
nes relacionadas en aquel territorio. 
Esto es, la exención del impuesto a 
las ganancias y del pago del IVA a la 
compra de insumos y venta del bien 
final. Asimismo, las importaciones y 
exportaciones quedaban exentas de 
cualquier requisito cambiario, a la 
vez que se brindaban beneficios para 
la importación de bienes de capital o 
materias primas afectadas a activida-
des industriales del área y exención 
total de derechos de exportación. Tal 
como lo señalara ya Azpiazu (1988), 
los resultados relativos al perfil de es-
pecialización de la isla y de desarro-
llo industrial fueron pobres, en cuanto 
estimulaban un carácter de armaduría 
y mercado-internista. 
No obstante, este subrégimen in-
dustrial se mantendría hasta el año 
1989, cuando, a partir de la Ley 23 
697 de “Emergencia Económica”, se 
suspenden todos los regímenes de 
promoción industrial por un plazo 
de 60 días (Garófalo, 2004). Esta ley 
implicó la imposibilidad de presentar 
nuevos proyectos hasta que el Decre-
to 479/1995 estableció un esquema 
de reemplazo de producciones pre-
vias por nuevos bienes en tanto no 
desplacen fabricaciones del territo-
rio continental. Será recién en 2003, 
con el Decreto 490, que el esquema 
se vuelve a abrir autorizando la radi-
cación de nuevas empresas (algo que 
volvería a suceder en 2010 y 2011) 
e incorporando artículos puntuales 
(Garófalo, 2004).
Finalmente, en el año 2009 la Ley 26 
539 incrementó los gravámenes para 
una serie de productos importados de 
electrónica de consumo, a la vez que 
el Decreto 252/09 redujo la parte alí-
cuota de impuestos internos para estos 
mismos bienes producidos en Tierra 
del Fuego (Schorr & Porcelli, 2014). 
La combinación de estas últimas me-
didas tuvo, inmediatamente, benefi-
cios de gran magnitud para las empre-
sas radicadas en la isla,
La combinación de la Ley 26 539 
[…] y el Decreto 252/2009 […], se ha 
transformado en una herramienta fun-
damental para la industria que permiti-
rá, a las empresas radicadas en esa pro-
vincia, recuperar producciones que la 
competencia importada habían trans-
formado en antieconómicas como así 
también iniciar la producción nacional 
Grupos locales y acumulación de capital en el sector de  electrónica de consumo en Argentina (2003-2014)
Joel Rabinovich
262
de una variedad de productos que eran 
hasta entonces inviables económica-
mente. (NewSan S.A., 2009, p. 4)
La promoción de la Ley 26 539 junto 
al Decreto 252/09 demostró la impor-
tancia de este Régimen para el Estado 
nacional. Esto puede corroborarse en 
la Tabla 3, que indica que, a lo largo de 
los últimos años, las medidas asocia-
das al Régimen de Promoción Econó-
mica de la Provincia de Tierra del Fue-
go pasaron a concentrar más de tres 
cuartas partes del total de los gastos 
tributarios originados en regímenes de 
promoción económica.
Tabla 3. Gastos tributarios originados en regímenes de promoción económica, 
2003-2013. Valores en millones de pesos corrientes
Gasto 
tributario
Libera-
ción IVA 
compras y 
ventas (1)
Exención 
impuesto 
a las 
ganancias 
(2)
Exención 
derechos 
de 
importa-
ción sobre 
insumos 
(3)
Alícuota 
reducida 
impuestos 
internos 
sobre 
productos 
electrónicos 
(4)
Gasto total en 
promoción econó-
mica de 
Tierra del 
Fuego. Ley 19.640 
(5=1+2+3+4) 
Gasto total 
en promo-
ción
2003
Valor 505.07 50.00 197.76 - 752.83 2 266.371
% 22.29% 2.21% 8.73% - 33.22%  
2004
Valor 601.45 50.00 197.09 - 848.54 2 238.578
% 26.87% 2.23% 8.80% - 37.91%  
2005
Valor 726.53 60.00 235.12 - 1 021.65 2 801.35
% 25.93% 2.14% 8.39% - 36.47%  
2006
Valor 907.63 70.80 351.21 - 1 329.63 3 287.696
% 27.61% 2.15% 10.68% - 40.44%  
2007
Valor 1 153.16 90.27 457.70 - 1 701.14 4 455.807
% 25.88% 2.03% 10.27% - 38.18%  
2008
Valor 1 464.68 285.98 469.54 - 2 220.2 4 545.097
% 32.23% 6.29% 10.33% - 48.85%  
2009
Valor 1 458.45 290.20 369.64 - 2 118.29 4 470.694
% 32.62% 6.49% 8.27% - 47.38%  
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2010
Valor 2 766.13 572.01 1 005.25 1 302.73 5 646.12 9 364.94
% 29.54% 6.11% 10.73% 13.91% 60.29%  
2011
Valor 4 150.40 842.96 1 734.60 2 084.71 8 812.67 11 300.77
% 36.73% 7.46% 15.35% 18.45% 77.98%  
2012
Valor 5 163.29 1 024.70 2 220.72 2 936.06 11 344.8 14 372.63
% 35.92% 7.13% 15.45% 20.43% 78.93%  
2013
Valor 7 070.54 1 328.86 3 076.53 3 907.66 15 383.6 19 767.58
% 35.77% 6.72% 15.56% 19.77% 77.82%  
Fuente: elaboración propia con base en Ministerio de Economía.
7 Gustavo	Vilches,	presidente	de	Sicsa	(que	fabrica	computadoras	fuera	de	Tierra	del	Fuego)	y	director	de	Camoca,	
afirmaba	que	“vamos	a	dejar	de	existir,	acá	legislan	para	beneficiar	a	Tierra	del	Fuego	[…]	Con	esta	medida,	los	
únicos	que	se	favorecen	son	empresas	como	BGH,	Frávega	o	Newsan,	que	ya	están	radicadas	en	Tierra	del	
Fuego”	(Sainz,	2009ª).	Según	Camoca,	“[el	proyecto]	solo	beneficia	a	un	conjunto	de	empresarios	ubicados	en	
Tierra	del	fuego,	en	detrimento	de	las	más	de	400	empresas	que	hay	en	el	país”	(La	Nación,	2009).
Capacidad para mantener y 
profundizar el APA 
El contexto en el cual se dan la Ley 
26 539 y el decreto 252/09 fue uno 
de recrudecimiento de la competencia 
de los ensambladores locales frente a 
la importación extranjera. De hecho, 
en las Memorias de Newsan de 2008 
(p. 5) se indica que: “[m]onitores de 
LCD se discontinuaron durante este 
año dado que no logramos por esta vía 
tener éxito contra la enorme fuerza de 
los dos líderes coreanos”.
Ahora bien, el punto que se busca re-
marcar en este apartado es que la Ley 
no solo perjudicó a los importadores 
(agrupados en la Cámara de Informá-
tica y Comunicaciones, Cicomra, y la 
Cámara de Comercio e Importación 
de Equipos de Imagen, Fotografía y 
Electrónica, Cacieife), sino que tam-
bién contó con una activa oposición 
de, por lo menos, tres cámaras de em-
presarios ensambladores del Territorio 
Continental: la Cámara Argentina de 
Máquinas de Oficina, Comerciales y 
Afines (Camoca), la Cámara Argenti-
na de Industrias Electrónicas, Electro-
mecánicas y Luminotécnicas (Cadie-
el), la Cámara Argentina de Comercio 
(CAC) y la Cámara de la Industria 
Fotográfica (Cifa)7. Por el contrario, 
la medida contó, obviamente, con el 
apoyo de la entidad que agrupa a las 
empresas que producen en Tierra del 
Fuego, la Asociación de Fábricas Ter-
minales Eléctricas (Afarte).
Continuación de la Tabla 3.
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Un punto particularmente conflictivo 
se dio en torno a las notebooks y net-
books, bienes que en aquel entonces 
no se producían en Tierra del Fuego 
y que se veían afectados por el alza 
de impuestos en el proyecto original, 
lo cual perjudicaba a los empresarios 
del territorio continental. Vale la pena, 
creemos, citar in extenso la visión de 
Camoca sobre este tema particular,
Debido a los reclamos de la Provincia 
más rica del País, con el mayor IPC 
realizados por la Sra. Gobernadora 
para cubrir la ineficiencia administra-
tiva y con el apoyo incondicional de 
AFARTE para engrosar los ingresos de 
4 o 5 empresas oligopólicas hizo que se 
creara un conflicto de gran proporción 
por la posibilidad de despidos masivos 
en el Sector Industrial del Continente. 
Luego de una lucha desproporcionada 
entre las PyMES de CAMOCA y el 
poder de AFARTE junto a intereses y 
presiones de la Provincia y la Sra. Mi-
nistra de producción, logramos excluir 
de la Ley del “Impuestazo Tecnológi-
co” a las computadoras portátiles. (Ca-
moca, 2009, p.3)
Pese a que los impuestos internos 
no se subieron para notebooks y 
netbooks, al poco tiempo, en julio de 
2010, el Gobierno autorizó la produc-
ción de estos productos en Tierra del 
Fuego. El principal mecanismo com-
pensatorio para con las empresas del 
territorio continental —que fue lo que 
llevó al presidente de Afarte en ese en-
tonces, Alejandro Mayoral, a afirmar 
que se habían “limado asperezas” (El 
Cronista, 2010)— fue el lanzamiento 
del plan nacional para abastecer de 
netbooks producidas localmente a las 
escuelas8, lo cual beneficiaba a ambos 
tipo de productores.
Por último, un factor que salió a la luz 
en medio de la disputa por la Ley 26 
539 y el Decreto 252/09 se refería a 
las graves dificultades por las que atra-
vesaban empresas con proyectos apro-
bados para instalarse en la isla. Según 
Adrián Lamandía, gerente general de 
Novatech,
Hoy la provincia tiene problemas gra-
vísimos a nivel logístico. Imaginemos 
cómo será para las empresas nuevas. 
Para una compañía, trasladarse ahí es 
directamente imposible. No hay ener-
gía, predios o mano de obra calificada 
[…] Una prueba de esta imposibilidad 
se ubica en cómo está distribuida la 
producción en la actualidad. Hay cin-
co productores y nada más. ¿Por qué 
no hay más, cómo en Manaos? Por la 
falta de infraestructura. Ni siquiera se 
pueden instalar las compañías con pla-
nes aprobados hace años. (Eleisegui, 
2009)
El mismo medio indicó en 2012 (Elei-
segui, 2012) que de los 48 pedidos de 
8 Plan denominado “Conectar Igualdad”, el cual consiste en la distribución de netbooks a alumnos y docentes de 
las escuelas secundarias, de educación especial y de los institutos de formación docente de gestión estatal.
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radicación aprobados al finalizar el 
2005, apenas 13 se encontraban ope-
rando en aquel año, muchos de los cua-
les pertenecían a empresas que estaban 
previamente en la isla (Newsan, BGH, 
Radio Victoria, Iatec, Foxman, entre 
otras). “Si una empresa hoy quiere ins-
talarse, se le dificulta mucho el poder 
hacerlo. El marco normativo parecie-
ra estar hecho para las firmas que ya 
están produciendo en esa provincia”, 
señaló Norberto Capellán, presidente 
de la Cámara de Informática y Comu-
nicaciones de la República Argentina 
(Eleisegui, 2012).
Hasta aquí se han delineado las prin-
cipales características que definen al 
APA asociado a la producción o comer-
cialización de electrónica de consumo 
vigente a partir de la recuperación eco-
nómica en Argentina desde 2003. A 
diferencia de otros APA que existieron 
en décadas anteriores, especialmente 
en las década del 70 y el 80, cuando el 
Estado actuaba como demandante fi-
nal tanto en momentos de crecimiento 
económico como de caída, el APA que 
analizamos no es independiente del ci-
clo económico,  sino que supone como 
condición de existencia la demanda de 
consumidores finales locales.
Esto es así debido a la naturaleza del 
beneficio económico implícito en el 
régimen, el cual se basa principalmen-
te en devoluciones de IVA y ganancias 
y no en compras por parte del Estado. 
Esto último ha aparecido recién con 
el plan “Conectar Igualdad”, pero se 
concentra solo en un tipo de produc-
to, netbooks. La salida exportadora 
tampoco es una alternativa para estos 
grupos, pues no son competitivos in-
ternacionalmente. En efecto, la Ley 26 
539 y el Decreto 252/09 se dieron en 
el marco de un recrudecimiento de la 
competencia externa que amenazaba 
ciertas líneas de producción.
Esta legislación reafirmó la importan-
cia que este APA tiene para el Estado 
nacional, en cuanto no solo implicó 
más beneficios para las empresas que 
operan bajo el amparo del APA, sino 
que también perjudicó a las empresas 
que no eran parte del mismo y que di-
fícilmente podían relocalizar sus plan-
tas productivas de forma tal de hacerse 
con sus beneficios.
En el próximo apartado se mostrará, 
finalmente, cómo ha sido la trayecto-
ria reciente de algunos de los grupos 
que operan bajo este APA, y se pon-
drá de manifiesto no solo cómo evo-
lucionaron estos grupos en términos 
productivos y financieros, sino, princi-
palmente, hasta qué punto el APA es 
determinante para su rentabilidad o, 
incluso, para su propia existencia.
ESTRATEGIAS DE LOS GRU-
POS LOCALES FRENTE AL 
APA
Los incentivos de oferta y demanda 
hasta aquí descritos, afectan, por así 
Grupos locales y acumulación de capital en el sector de  electrónica de consumo en Argentina (2003-2014)
Joel Rabinovich
266
decirlo, en forma transversal a las 
empresas que operan en el sector. No 
obstante, los estudios de casos puntua-
les no abarcarán este universo, sino un 
conjunto más acotado: aquellos gru-
pos de capitales locales que avanzaron 
varios lugares dentro del ranking de 
empresas de mayor facturación.
Siguiendo la definición de grupo eco-
nómico que dimos al comienzo del 
artículo, solo consideraremos aquellas 
firmas de capitales locales que, más 
allá de operar en el segmento de fa-
bricación o comercialización de elec-
trónica de consumo, tengan un grado 
mínimo de diversificación a otras acti-
vidades. Es por ello que dejaremos de 
lado a Brightstar (por ser extranjera), 
Radio Victoria Fueguina (por no te-
ner estructura de grupo) y BGH (por 
ser un grupo de larga data que opera 
en el sector). Consideraremos, por el 
contrario, a Newsan, Mirgor-Caputo, 
Garbarino, Frávega y Megatone. La 
Tabla 5 muestra la evolución de estos 
grupos, mientras que en las tablas 6 y 
7 podemos apreciar su estructura. Para 
el análisis agruparemos, por un lado, 
aquellos grupos dedicados exclusiva-
mente a la producción de electrónica 
de consumo (NewSan y Mirgor) y, por 
el otro, aquellos dedicados tanto a la 
producción como a la venta final de 
estos productos (Garbarino, Frávega y 
Megatone)
Tabla 4. Puesto de los grupos dentro del ranking de facturación de empresas 
que operan en Argentina, 2003-2012
Año NewSan Mirgor-Caputo Garbarino Frávega Megatone
2003 453 452 183 222  
2004 511 325 159 127  
2005 184 281 99 97  
2006 123 139 48 47 97
2007 125 145 60 56 72
2008 139 143 68 61 79
2009 170 189 57 60 101
2010 109 129 44 68 102
2011 73 80 53 70 82
2012 76 86 56 63 77
Fuente: elaboración propia con base en Revista Mercado (2003-2012)
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Tabla 5. Estructura grupos NewSan, Garbarino, Frávega y Megatone
Grupo Empresas relacionada
Actividad 
principal
NewSan
NewSan S.A. 1
Noblex Argentina 1
Kirbo S.A. 2
Pilisar S.A 1
Electronic System S.A. 1
Misur S.A. 2
Call Stock S.A. 3
Garbarino
Garbarino S.A.C.I.e I. 3
Compumundo S.A 3
Digital Fueguina S.A 1
Tecnosur S.A. 1
Garbarino viajes 4
Frávega
Frávega S.A.C.I.e I. 3
Banco Saénz S.A. 2
Electrofueguina S.A 1
Electrodistribuidora S.A 1
Ele Erre S.A 5
Lorfin S.A 2
Almandino S.A 5
Sicania 5
Consubond y Consubono 2
Frali S.A 6
Dessay S.A 2
Caserta S.A 2
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Megatone
Establecimiento Iguazú S.C.A 3
Red Megatone S.A. 5
Impez S.A. 7
Electrónica Glaciar S.A. 1
Confina SRL 2
Confinas Santa Fe S.A. 3
Conmega A.C.E 7
Establecimientos La Micaela S.A. 8
La Red A.C.E 7
Carsa 3
Bazar Avenida 3
1. Fabricación de electrodomésticos y línea blanca, 2. Actividades financieras, 3. Venta 
al por menor y por mayor, 4. Servicios de turismo, 5. Servicios inmobiliarios, 6. Cons-
trucción, 7. Otros servicios, 8. Actividades agropecuarias
Fuente: elaboración propia con base en balances de las empresas.
Tabla 6. Estructura Grupo Caputo
Segmento Empresa Participación
Segmento 
construcción
Caputo S.A.I.C.yF 87 %
S.E.S. S. A. 50 %a
Riverside House S.A. 25 %a
Desarrollos Caballito S.A. 25 %a
Urbanizadora del Sur S.A. 35 %a
Fideicomiso Nuevo Quilmes 35 %a
Asociación Civil Nuevo Quilmes S.A. 35 %a
Limp Ar Rosario S.A. 40 %a
Altos del Puerto S.A. 32 %a
Sucursal Chile 100 %a
Sucursal Uruguay 100 %a
Sucursal Paraguay 100 %a
Continuación de la Tabla 5
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Segmento electrónica y 
autopartes
Mirgor S.A.C.I.F.I.A. 52 %
Interclima S.A. (ICSA) 99,9667 %b
Capdo S.A. (CAPDO) 100 %b
Iatec S.A. 100 %b
Segmento energía (a tra-
vés del grupo Sadesa*)
Central Puerto S.A.
Participación 
mayoritariac
Centrales Térmicas Mendoza S.A.
Participación 
mayoritariac
Hidroeléctrica Piedra del Águila S.A.
Participación 
mayoritariac
La Plata Generacion S.A.
Participación
 mayoritariac
Distrilec S.A. (contralante de Edesur)
Participación 
minoritariac
* La participación del Grupo Caputo en Sadesa es minoritaria, en algunas páginas web se 
la evalúa como del 23 %.
a  Los porcentajes se refieren a Caputo S.A.I.C.y F.
b  Los porcentajes se refieren a Mirgor S.A.C.I.F.I.A.
c  Los porcentajes se refieren a Grupo Sadesa.
Fuente: elaboración propia con base en estados contables de Caputo S.A., Mirgor S.A.C.I.F.I.A., 
página web de Grupo Sadesa y página web Bolsar.
9 Caputo S.A.I.C.yF, pese a su crecimiento y a estar vinculada a un sector de gran dinamismo como la construcción 
y	obra	pública,	no	ha	superado	el	puesto	600.	En	el	sector	energético	encontramos	empresas	de	mayor	factura-
ción. No obstante, la participación del grupo en este sector es mediada a través de su participación minoritaria en 
SADESA,	a	lo	cual	debe	sumarse	que	este	sector	fue	uno	de	bajo	dinamismo	a	lo	largo	de	la	década	del	2000.
Grupos dedicados a la produc-
ción de electrónica de consumo: 
Migor-Caputo y NewSan
Como puede verse en la Tabla 6, Mir-
gor S.A.C.I.F.I.A. y las empresas vin-
culadas al segmento de electrónica y 
autopartes forman parte de una estruc-
tura mayor, en la cual aparecen otros 
dos grandes segmentos: construcción 
y energía. No obstante, en términos de 
facturación, el segmento aquí analiza-
do es el más importante actualmente9.
Continuación de la Tabla 6
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Mirgor S.A.C.I.F.I.A. fue fundada en 
1983 para la fabricación de intercam-
biadores de calor para automóviles. 
En aquel entonces su producción es-
taba dividida entre la destinada a au-
tomóviles en los cuales el sistema de 
climatización ya estaba incorporado 
en la unidad (“equipos con aire”) y la 
destinada a aquellos en los cuales el 
sistema de climatización se incorpora-
ba como “accesorio” al automóvil ya 
terminado (“equipos sin aire”).
A partir de la información disponible 
en sus memorias, sintetizada en la Ta-
bla 7, puede observarse que Mirgor 
S.A.C.I.F.I.A., a lo largo de la última 
década, fue diversificando su produc-
ción hacia bienes no relacionados con 
el original. En el año 2002 incorpora 
los tableros de instrumentos para la 
marca Volkswagen, mientras que en el 
2003 hace lo propio con los enfriado-
res de aire para tubo. Por su parte, has-
ta estos años las ventas de la empresa 
estaban atadas íntegramente al ciclo de 
la industria automotriz. Vale aclarar, 
no obstante, que la empresa pudo ex-
portar parte de su producción, aunque, 
como se deduce del comportamiento 
de las ventas, esto parece haber sido 
una política de carácter anticíclico, ya 
que a medida que se fue recuperando 
el mercado interno, las exportaciones 
fueron disminuyendo hasta jugar un 
papel ínfimo en 2009 y desaparecer 
en 2010. En este proceso también in-
fluyó la devaluación del peso en 2002, 
la cual implicó una fuerte disminución 
de costos.
Tabla 7. Venta de Mirgor S.A.C.I.F.I.A, 2001-2013. 
Valores en miles de unidades. 
Producto 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Equipos 
con aire 47 36 41 75 91 173 242 274 234 338 350 300 271
Equipos 
sin aire 26 19 25 36 33 33 32 39 22 43 41 15 9
Tableros  13 18 22 22 14 12 8      
Aire 
acondi-
cionado 
residen-
cial
   17 61 179 247 298 169 216 306 106 96
Microon-
das          43 123 96 76
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Celulares          732 2383 3959 3971
Media-TV           12 173 208
Notebook             36
Locales 73 68 84 151 207 400 532 619 425 1372 3204 4649 4667
Exporta-
ción
50 70 102 82 49 62 31 57 5     
Ventas 
Totales 123 137 187 232 256 462 563 676 430 1372 3204 4649 4667
Fuente: elaboración propia con base en Memorias de Mirgor S.A.C.I.F.I.A. (2001-2013)
No obstante, la diversificación que re-
sultará fundamental para la empresa es 
aquella relacionada con la electrónica 
de consumo doméstico, que comienza 
en el año 2004 con la expansión en 
torno a la refrigeración doméstica10. 
En este caso, el grupo avanzó hacia un 
producto fuertemente relacionado con 
su producción principal. Siguiendo 
esta misma lógica de diversificación 
hacia la electrónica de consumo, a fi-
nes del 2008 el grupo adquirió la firma 
“Industria Austral de Tecnología S.A.” 
(Iatec S.A.), empresa alcanzada con 
beneficio de la promoción industrial 
de Tierra del Fuego para la producción 
de distintos productos electrónicos, ta-
les como televisores, hornos microon-
da, celulares, equipos de sonido, entre 
otros.
Un hecho destacado dentro de la di-
versificación en la producción que 
lleva adelante el grupo es que el peso 
de la nueva cartera de bienes eléctri-
cos incorporados con Iatec comenzó a 
desplazar no ya a la climatización au-
tomotriz sino, incluso, a la residencial. 
Por su parte, dentro de la electrónica 
de consumo, el producto de mayor di-
namismo estuvo representado en los 
celulares, a partir del acuerdo que el 
grupo llevó a cabo con Nokia en 2010 
para la confección de equipos de me-
dia y alta gama. En las memorias de la 
empresa de aquel año, el grupo relacio-
na el acuerdo con Nokia con la men-
cionada Ley 26 539. Esta misma ley 
permitió al grupo, en el año siguiente, 
firmar acuerdos con LG y Whirlpool 
para la producción de microondas.
10 El grupo, sin embargo, continuó aumentando su producción de autopartes con la instalación de una planta de 
armado y provisión “justo a tiempo” de ruedas en el predio de General Motors en 2006. En ese mismo año el 
grupo	adquirió	una	participación	controlante	en	Capdo	S.A.,	sociedad	que	poseía	un	inmueble	en	la	provincia	de	
Buenos	Aires,	el	cual	permitió	ampliar	y	mejorar	la	provisión	de	bienes.
Continuación de la Tabla 7
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Por su parte, la Tabla 8 da cuenta del 
impacto de los beneficios recibidos 
bajo el amparo del Régimen de Pro-
moción fueguino sobre los resultados 
de Mirgor S.A.C.I.F.I.A11. Como se 
puede observar, la empresa depende 
completamente de estos beneficios 
para operar con ganancias, por cuanto 
los beneficios asociados al APA repre-
sentan, para todo el período conside-
rado, montos que van desde 2.5 a 10 
veces del total de la ganancia neta. 
11	Que,	vale	la	pena	aclarar,	no	incluyen	todos	los	beneficios	(los	derechos	aduaneros	no	están	computados,	por	
ejemplo).
Tabla 8. Cálculo del peso del beneficio fiscal sobre la ganancia neta, 2001-
2013. Valores en millones de pesos corrientes
 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Be
ne
fic
io
s 
fis
ca
les
 re
lac
io
-
na
os
 c
on
 e
l I
VA
 (1
)
14.8 15.2 14.1 29.0 43.4 91.2 133.2 178.8 140.9 300.1 608.1 707.5 860.0
Ve
nt
as
 to
ta
le
s 
(in
cl
uy
e 
(1
))
 
(2
)
99.2 122 114.7 201.6 288.9 566.3 819.7 1061.7 831.8 1704 3373.5 4044.9 4883.7
Re
su
lta
do
 a
nt
es
 d
el
 im
pu
es
to
 
a 
la
s 
ga
na
nc
ia
s*
 (3
)
- -14.8 -2.1 8.6 20.2 40.0 60.1 28.3 -9.3 28.7 80.6 152.4 234.8
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Im
pu
es
to
 a
 la
s 
ga
na
n-
ci
as
 “
br
ut
o”
 (4
)
- - - 3.0 7.1 14.0 21.0 9.9 - 10.1 28.2 53.3 82.2
Im
pu
es
to
 a
 la
s 
ga
na
n-
ci
as
  “
pa
ga
do
” 
(5
)
- - - 1.3 0.5 0.0 0.8 -0.2 - -2.0 -0.6 2.0 5.6
Re
su
lta
do
 e
xe
nt
o 
po
r p
ro
m
o-
ci
ón
 c
al
cu
la
do
**
 (6
=
4-
5)
- - - 1.7 6.6 14.0 20,.2 10.1 - 12.1 28.8 51.3 76.6
Ga
na
nc
ia
 n
et
a 
de
l 
ej
er
ci
ci
o 
(7
=
3-
5)
-12.2 -12.7 -2.9 7..3 19.7 40.0 59.3 28.4 -10.1 30.7 81.2 150.4 229.3
Pr
op
or
ci
ón
 d
el 
be
ne
fic
io
 fi
sc
al 
so
br
e 
ga
na
nc
ia
 n
et
a 
(8
=
(1
+
6)
/7
)
- - - 420% 253% 263% 259% 664% - 1015% 784% 505% 409%
* frente a resultados negativos, la ley misma lo contempla como un crédito fiscal futuro.
** En los casos en que la ganancia es mayor luego de “pagado” el impuesto a las ganancias, se 
debe a que la empresa hace uso del crédito fiscal por quebranto impositivo de otros períodos.
Fuente: elaboración propia con base en estados contables de Mirgor S.A.C.I.F.I.A. (2001-2013)
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En el caso de NewSan, a diferencia de 
Mirgor, desde sus orígenes se dedicó 
a la producción de artículos electrodo-
mésticos. El grupo nació en 1991 tras 
la fusión de la firma local Sansei con 
Sanelco, licenciataria para la Argenti-
na de la marca Sanyo,  perteneciente 
a la japonesa Sanyo Electric Co. Esta 
última contaba con dos plantas en 
Tierra del Fuego instaladas en 1980 
y 1982, mientras que Sansei contaba 
con la propia desde 1987. En 1999 ad-
quirió la empresa Noblex Argentina 
S.A., que incluía tanto a Noblex como 
ATMA, las cuales se transformarán 
luego en sus nuevas marcas propias, en 
tanto Sanyo, en todo el mundo, había 
abandonado para ese entonces la venta 
de artículos para el hogar para dedicar-
se a la fabricación de chips para uso 
informático. Con esa incorporación, 
el grupo, además de nuevas marcas y 
capacidad productiva, aumentó su pre-
sencia en el interior del país.
En 2004 comenzó su diversificación 
en sectores no pertenecientes a la 
electrónica de consumo y electro-
domésticos. En principio hacia la 
construcción para segmentos de alto 
poder adquisitivo, con un complejo 
de viviendas de lujo y una torre de 
viviendas en la Capital Federal, y 
barrios cerrados en distintos puntos 
de la provincia de Buenos Aires en 
2005 y 2006. El grupo también se 
diversificó en 2011, a través de New-
san Food, hacia los alimentos, más 
precisamente a la exportación de 
productos de la industria pesquera, 
miel, vino, mosto, ciruelas y pasas 
de uva. A estos productos se le agre-
garán luego el alimento balanceado 
pelleteado para peces, aceite de oli-
va, harina de soja, arroz y garbanzos. 
En el caso de la industria pesquera, 
su principal negocio de exportación, 
el grupo fue el principal exportador 
de pesca del país en 2014. La deci-
sión de abrir esta nueva unidad de 
negocios, vale la pena aclarar, se 
debió más a una “recomendación” 
del Gobierno que a una voluntad 
genuina del grupo. Como lo afirma 
el presidente y director general de 
Newsan, Luis Gali:
La Secretaría de Comercio […] nos 
abrió los ojos. Nos transmitió un pro-
blema del país en relación a la falta 
de divisas, pero era un problema de 
nuestra empresa. Hoy sentimos que 
lo mejor que nos pasó es querer tener 
balanceada y diversificada nuestra ac-
tividad. (Moreno, 2014)
No obstante, es a través de la elec-
trónica de consumo que se explica el 
gran crecimiento del grupo a lo largo 
de la década. Como puede observarse 
en la Tabla 9, la empresa incorporó 
gran cantidad de productos dentro de 
la electrónica de consumo. Lo mis-
mo sucedió con marcas internaciona-
les, tales como Pioneer en 2004; LG, 
JVC, Braun y Nintendo en 2008; Al-
catel, Kodak, Vaio y Lenovo en 2010 
y Motorola, Huawei y Compaq en 
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2014. Asimismo, se inauguraron nue-
vas plantas en Tierra del Fuego como 
la Planta 5 (ex Aurora-Grundig) des-
tinada a la producción de LCD y mo-
nitores en 2011. Por fuera de la pro-
vincia austral, el grupo abrió fábricas 
en la provincia de Buenos Aires en 
2012 (destinada a la producción de 
pequeños electrodomésticos) y 2014 
(destinada a la producción de línea 
blanca como freezers, heladeras, la-
varropas y lavavajillas).
Tabla 9. Producción del grupo NewSan, 2008-2011. 
Valores en miles de unidades. 
 2008 2009 2010 2011
Televisores 418 661 246 663 339 635 191 100
Televisores LCD y plasma 73 759 153 338 385 470 679 615
Aire acondicionado 297 272 90 340 289 285 470 589
Hornos microondas 117 071 95 669 114 188 185 396
Dvd - 104 369 157 629 4 238
Audio - 7 019 8 971 28 673
Cámara de fotos y camcorders - - 109 262 278 436
Celulares - - 196 842 454 125
Monitores - - 189 690 456 041
Netbooks - - - 211 573
Decodificadores - - - 78 155
Fuente: elaboración propia con base en Memorias de NewSan (2008-2011)
En el caso de este grupo, como en el 
anterior, es interesante estudiar el peso 
que tiene el beneficio promocional 
dentro del rubro de electrónica de con-
sumo (Tabla 10). Como puede verse, al 
igual que en el caso de Mirgor, la suma 
de las devoluciones de IVA y ganan-
cias supera ampliamente las ganancias 
netas del grupo. En el caso puntual de 
este grupo, también ha sido benefi-
ciado con el “Programa de Financia-
miento Productivo del Bicentenario” a 
tasa fija del 9,9 % (mucho menor que 
la inflación del período) por un monto 
de $100 970 000, como también por 
el programa “Conectar Igualdad” en 
2011, por el cual fue seleccionado para 
fabricar 212 500 netbooks.
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Tabla 10. Cálculo del peso del beneficio fiscal sobre la ganancia neta, 2007-
2013 Valores en miles de pesos corrientes
 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Beneficios fiscales 
relacionaos con el 
IVA (1)
125 236 134 448 135 813 306 556 518 769 698 153 972 664
Ventas totales 
(incluye (1)) (2) 965 723 996 699 945 445
1 989 
643
3 714 
227
4 580 
215
6 642 
866
Resultado antes del 
impuesto a las 
ganancias* (3)
83 653 48 123 83 387 212 587 279 049 328 196 592 998
Impuesto a las 
ganancias “bruto” 
(4)
29 279 16 843 29 186 74 405 97 667 114 869 207 549
Impuesto a las 
ganancias  “pagado” 
(5)
7 494 858 8 080 11 186 32 754 18 182 4 040
Resultado exento por 
promoción 
calculado** (6=4-5)
21 784 15 985 21 106 63 219 64 913 96 686 203 509
Ganancia neta del 
ejercicio (7=3-5)*
75 674 47 021 74 722 201 701 243 172 298 909 585 248
Proporción del 
beneficio fiscal 
sobre ganancia neta 
(8=(1+6)/7)
194% 320% 210% 183% 240% 266% 201%
* La diferencia en el cálculo se explica por los conceptos de “Variación previsión para 
desvalorización de impuesto diferido” y “Diversos”.
Fuente: elaboración propia con base en estados contables de NewSan (2007-2013)
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Grupos dedicados a la produc-
ción y comercialización a consu-
midores finales de electrónica de 
consumo: Garbarino, Frávega y 
Megatone
Garbarino fue fundado en 1951 como 
un emprendimiento dedicado origi-
nalmente a la venta de discos de pasta 
en la Capital Federal. No obstante, su 
principal negocio pasó a ser la venta 
de electrodomésticos, teniendo una 
fuerte expansión de sucursales en la 
década de los 90 y también en el perío-
do de 2001-2005, en el cual abrió 22 
puestos de venta. A partir del 2005, la 
empresa invirtió en la instalación de su 
propia fábrica destinada a la produc-
ción de electrodomésticos, hecho que 
se señala como “un hito fundamental 
en la estrategia de la empresa para op-
timizar sus condiciones de abasteci-
miento y costo de adquisición de los 
productos a comercializar” (Garbari-
no, 2009, p.2).  La primera etapa de 
este proyecto fabril culminó en 2007 y 
al año siguiente comenzó la comercia-
lización de sus productos compuestos, 
originalmente, por microondas y aires 
acondicionados. En el año 2010 inició, 
asimismo, la producción y comercia-
lización de televisores. Por último, el 
grupo creó en el año 2009 la empresa 
Garbarino Viajes. La decisión, en este 
caso, se debió a un cambio de tenden-
cia dentro de las modalidades de venta 
de electrodomésticos, como lo es la 
venta mediante lista de casamiento.
Pese a que la información disponible 
para esta empresa es mucho menor 
que la de las anteriores, los valores de 
los estados contables disponibles en la 
Tabla 11 permiten dar cuenta del he-
cho de que si bien los beneficios pro-
mocionales obtenidos a partir de la 
ensambladora de la empresa tienen un 
peso importante dentro de su ganancia 
neta, no resultan mayores al 100 %, 
como en el caso de los grupos que solo 
producen bienes electrónicos. Esto es 
consistente con el hecho de que la em-
presa ya operaba antes de integrarse 
verticalmente, a la vez que es la ven-
dedora final de esos productos. 
Tabla 11. Cálculo del peso del beneficio fiscal sobre la ganancia neta, 2008-
2010. Miles de pesos corrientes
 2008 2009 2010
Beneficios fiscales relacionaos con el IVA (1) 6 775 18 340 111 691
Ventas totales (incluye (1)) (2) 58 115 140 536 727 557
Resultado antes del impuesto a las ganancias* (3) 9 969 13 997 151 763
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Impuesto a las ganancias “bruto” (4) 3 489 4 899 53 117
Impuesto a las ganancias  “pagado” (5) 1 525 604 1 087
Resultado exento por promoción calculado** (6=4-5) 1 964 4 295 52 030
Ganancia neta del ejercicio (7=3-5)* 40 502 112 115 257 290
Proporción del beneficio fiscal sobre ganancia neta 
(8=(1+6)/7) 21.58% 20.19% 63.63%
Fuente: elaboración propia con base en estados contables de Garbarino (2008-2010)
En el caso de Frávega, al igual que 
Garbarino, su actividad principal es 
el negocio del retail. La empresa, no 
obstante, es más antigua que Garba-
rino, ya que inició sus actividades en 
1910. Asimismo, el grupo presenta 
una estructura mucho más diversifi-
cada que la de su par, porque posee, 
desde 1976, el Banco Sáenz S.A., un 
banco privado dirigido a la atención 
de personas y pequeñas y medianas 
empresas. Actualmente, el banco con-
centra su actividad en el otorgamiento 
de préstamos personales para la com-
pra de electrodomésticos y artículos 
de Frávega, captando sus clientes a 
través de puestos de venta situados en 
los locales de la cadena. La firma Lor-
fin, también perteneciente al grupo, se 
dedica a administrar estos préstamos 
personales.
También desembarcó en 1999, a tra-
vés de la empresa Frali, en el sector 
de la construcción, con un barrio ce-
rrado en la provincia de Buenos Ai-
res. En 2004 inició la construcción 
de un barrio cerrado de lujo con una 
laguna artificial, canchas de golf y un 
hotel 5 estrellas. En 2007 comenzó la 
construcción de otro hotel 5 estrellas, 
mientras que en 2008 haría lo propio 
con la construcción de un barrio ce-
rrado destinado al segmento de ma-
yor poder adquisitivo de la población.
El grupo, por otra parte, incursionó 
mucho antes que Garbarino en la fabri-
cación de la electrónica de consumo, 
en tanto su firma Electrofueguina fue 
instalada a principios de la década del 
noventa en Tierra del Fuego en socie-
dad con otras empresas a las que luego 
les compraría sus respectivas partici-
paciones. El grupo también instaló una 
fábrica en Capital Federal destinada al 
armado de computadoras de la marca 
Admiral en 2004. Si bien no dispone-
mos de información de balances del 
grupo, dado que no cotiza en bolsa, en 
la Tabla 12 podemos apreciar el gran 
incremento de sus ventas en valores 
constantes a lo largo del período. 
Continuación de la Tabla 11
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Tabla 12. Ventas de Frávega, 2003-2013. Millones de pesos de 2003
Año 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Ventas 274 589 807 1 383 1 421 1 264 1 224 1 198 1 244 1 260 1 512
Fuente: elaboración propia con base en Revista Mercado.
Por último, la cadena Megatone nace 
en los 80 a partir de una alianza de 
Electrónica Megatone, Carsa y Bazar 
Avenida, de las ciudades de Santa Fe, 
Resistencia y Rafaela respectivamen-
te. Esta alianza no implicó una fusión 
de las empresas originales, pues estas 
mantuvieron su independencia pero 
comenzaron a operar bajo un nombre 
común. A diferencia de las dos comer-
cializadoras previamente expuestas, 
Megatone basó sus negocios en el in-
terior del país. De hecho, su llegada 
a la Capital Federal se dio recién en 
2007 (aunque en el caso del Gran Bue-
nos Aires ya contaba para ese entonces 
con 18 sucursales).
La mayor presencia dentro de la Capi-
tal Federal se dio a partir de la compra 
de la cadena Musimundo en 2011, lle-
vada a cabo por dos de las empresas 
originales, Carsa y Electrónica Mega-
tone. El otro socio, Bazar Avenida, ha-
bía entrado en concurso de acreedores 
en 2009 debido a la crisis internacional 
que llevó a la caída en la demanda de 
productos de electrónica (la Tabla13 
muestra cómo esto afectó las ventas 
del grupo). Con esta compra, Carsa y 
Electrónica Megatone transformaron 
los locales de Musimundo en sucur-
sales de Megatone (aunque usando la 
marca Musimundo).
Tabla 13. Ventas de Red Megatone, 2006-2013. Millones de pesos de 2003
 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Ventas 709 1 137 1 001 762 768 964 1 101 1 028
Fuente: elaboración propia con base en Revista Mercado.
Al igual que las otras comercia-
lizadoras, dispone también de un 
segmento de préstamos a través de 
Confina, empresa que surgió en el 
año 1987 para cubrir el segmento del 
mercado no alcanzado por la banca 
tradicional. Asimismo cuenta con una 
ensambladora en Tierra del Fuego, 
Electrónica Glaciar, la cual comenzó 
sus operaciones en 2005.
CONCLUSIONES
A lo largo de este artículo se ha mos-
trado cómo, en un contexto general 
de extranjerización de parte de las 
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empresas de capitales argentinos más 
importantes, una serie de grupos vin-
culados a la producción o comercia-
lización (o a ambas actividades) de 
electrónica de consumo lograron pa-
sar, desde lugares relativamente mar-
ginales en el año 2003, al lote de las 
100 primeras empresas en el 2014. 
Para comprender este fenómeno acudi-
mos el concepto de ámbito privilegiado 
de acumulación (Castellani, 2009). El 
carácter privilegiado de este ámbito 
radica en una serie de puntos, entre los 
cuales están: (1) el monto de recursos 
destinado al Régimen de Promoción 
Económica de la Provincia de Tierra 
del Fuego que llega a concentrar más 
de tres cuartas partes del total de los 
gastos tributarios originados en regí-
menes de promoción económica, (2) 
la sanción de nuevas leyes en favor del 
sector durante la última década, que 
se sumaron a las ya existentes y perju-
dicaron a otras fracciones del empre-
sariado, (3) la limitada posibilidad de 
acceso para nuevas empresas.
Asimismo, este APA, a diferencia de 
otros vigentes en los 70 y 80 en Ar-
gentina, tiene como principal condi-
ción de existencia la demanda de con-
sumo de los hogares en un contexto 
de crecimiento económico y créditos 
al consumo, por sobre las compras 
del Estado. No obstante, programas 
de compra como “Conectar Igualdad” 
o de financiamiento a tasas de interés 
real negativa como el “Programa de 
Financiamiento Productivo del Bicen-
tenario” también beneficiaron a estos 
grupos.
El estudio de los grupos selecciona-
dos, a partir del análisis detallado de 
su balance y memorias, confirmó la 
importancia del APA. En primer lugar, 
todos los grupos aquí analizados cuen-
tan con una o más plantas que se bene-
fician del Régimen. A su vez, si bien 
NewSan, Mirgor y Frávega tenían sus 
fábricas desde antes del período estu-
diado, Megatone y Garbarino abrieron 
fábricas en el sur logrando así inte-
grarse verticalmente a principios de 
la década del 2000. Vale la pena acla-
rar que esto fue apenas comenzado el 
período de recuperación económica y 
antes de la sanción de la Ley 26 539 
y del Decreto 252/09, que profundizó 
el APA y generó conflictos con otros 
empresarios. 
El análisis de los estados contables de 
los grupos que solo producen electró-
nica de consumo, Mirgor y NewSan, 
mostró que los beneficios del APA son 
fundamentales para que ambos ope-
ren con ganancias. En el caso de los 
grupos que producen y comercializan 
para los hogares —Garbarino, Frávega 
y Megatone—, los estados contables 
de Garbarino (los únicos disponibles) 
muestran que, si bien los beneficios 
asociados al APA son una parte im-
portante de sus ganancias, el peso es 
menor que en el caso de los grupos que 
solo producen electrónica, lo cual es 
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coherente con que Garbarino operaba 
antes de integrarse verticalmente, a la 
vez que logra hacerse de los beneficios 
de la venta final al público.
Las memorias de Mirgor, por su parte, 
ilustraron cómo el grupo fue adaptan-
do su producción para maximizar los 
beneficios del APA. Teniendo original-
mente los beneficios del Régimen Fue-
guino en la producción de autopartes, 
decidió incursionar primero en el seg-
mento de aires acondicionados para el 
hogar y luego en la producción de ce-
lulares, gracias al acuerdo con Nokia, 
posibilitado, a su vez, por la Ley 26 
539 y el Decreto 252/09.
Por último, no hay que dejar de men-
cionar que los grupos aquí tratados, si 
bien presentan cierto grado de diver-
sificación en sectores ajenos a la pro-
ducción de electrónica de consumo, 
basaron su crecimiento en estos úl-
timos sectores. Prueba de ello es que 
ninguna de las empresas vinculadas 
a sectores ajenos al de la electrónica 
de consumo pertenecientes a los gru-
pos NewSan, Garbarino, Frávega y 
Megatone figura en el ranking de las 
1000 empresas de mayor facturación. 
El caso de Mirgor-Caputo es distinto 
ya que encontramos empresas que fi-
guran en el Ranking (no obstante, con 
una gravitación menor al de la electró-
nica de consumo).
Debido a esto, podemos decir que, al 
menos para NewSan, Garbarino, Frá-
vega y Megatone, la diversificación no 
ha funcionado como un elemento de-
terminante en su crecimiento a lo lar-
go del período considerado, sino, más 
bien, como una estrategia de diversi-
ficación de cartera de carácter seguro 
(construcción de viviendas y barrios 
cerrados para los sectores de mayores 
ingresos) o forzados por su carácter de 
importadores neto (pesca y otros pro-
ductos agropecuarios). Esto no hace 
más que reafirmar el carácter deter-
minante del APA para estos grupos. 
De hecho, a partir de la asunción del 
presidente Mauricio Macri en diciem-
bre de 2015, el nuevo Gobierno se ha 
mostrado reacio a sostener este APA, 
anunciando para los primeros meses 
de 2017 reducciones en los aranceles 
a la importación de productos electró-
nicos, lo cual ha llevado al cierre de 
plantas y despido de trabajadores. Con 
esta medida, el Gobierno pretende, en-
tre otras cuestiones, estimular la com-
petitividad de las empresas locales. 
Sin embargo, la información recabada 
en este trabajo lleva a cierto escepti-
cismo en relación con ese objetivo.
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